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los fondos de reserva

En el balance del primer afio del actual gobierno, es-
pecialistas en finanzas publicas y algunos integrantes
de la junta de gobierno del Banco de México compar-
ten una preocupacion: se utilizara mas de la mitad del

Fondo de Estabilizacion de los Ingresos Presupuesta-
rios para compensar la caida de los ingresos por im-
puestos y petrdleo en el ejercicio fiscal 2019. Si bien
ese es el proposito de dichos recursos, los expertos
indican que, en el contexto de bajo crecimiento y reza-
gos estructurales, esa merma puede exponer al pais a
presiones financieras y contingencias mayores.
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JUAN CARLOS CRUZ VARGAS

penas con un afio cumplido y
al gobiemo de Andrés Manuel
Lépez Obrador se le termina
el margen para garantizar los
recursos que den sostenibili-
dad a las finanzas publicas del
pais, las cuales padecen rezagos estructu-
tales, ademdas de que fueron mermadas
por el desplome de los ingresos petroleros
y tributarios a lo largo de 2019.

Ante esa situacion, el gobiermo ha op-
tado por recurrir al Fondo de Estabili-
zacién de los Ingresos Presupuestarios
(FEIP), el cual tiene la finalidad de com-
pensar una disminucién de los ingresos
del gobierno federal por debajo de lo es-
timado en la Ley de Ingresos de la Fede-
racién del ejercicio fiscal presente, con el
objetivo de cumplir con el Presupuesto de
Egresos sin realizar recortes en el gasto.

La mala noticia es que para 2020 los re-
cursos del FEIP -estimados hasta septiem-
bre de 2019 en 260 mil 185 millones de »



pesos, segin el més reciente Informe Tri-
mestral de Finanzas Pablicas- se irfin ex-
tinguiendo, pues de acuerdo con la Secre-
tarfa de Huciendu y Crédito Pablico (SHCP),
el gobiernw planea durle un mordisco a di-
cha fanda de 149 mil 598 millones de pesos.

Es decir, al FEIP le quedaria menos de
la mitad (42.5%), sin contar los recursos
que se utilizaron para comprar las Cober-
turas Petroleras para el presente ario, las
cuales costaron 20 mil millones de pesos.

Mariana Campos, coordinadora del
Programa de Gasto Pyblico y Rendicién
de Cuentas del Centro de Anélisis Méxi-
co Evaliia, considera que “la Secretaria de
Hacienda trae debilidad en los ingresos,
entonces el gobierno puede hacer uso de
€50s recursos. Yo creo que en el corto pla-
20 estd bien, para eso es ese fondo, es pa-
ra estabilizar. El problema que yo veo es
que, dada la situacién de los ingresos del
gobierno, quizd lo prudente es que éste ya
inicie una discusién fiscal, porque no es
sostenible su situacién financiera.

“México Evalia hizo un trabajo muy
profundo para advertir de la sobreestima-
cién de los ingresos en 2020, porque traen
un crecimiento sobreestimado y la pro-
duccién petrolera sobreestimada. Asumi-
mos que en 2020 se va a tener que hacer
uso de esos recursos, donde ya los veria-
mos extinguir”,

A su vez Félix Boni, director de anilisis
de la agencia calificadora HR Ratings, con
sede en México, comenta: “En 2020 el go
bierno va a tener que utilizar el FEIP si la
aconomia sigue débil. Si no hay recupera
clén de los ingresos petroleros, podriamos
suponer que los ingresos no llegan al ni-
vel esperado... Estamos previendo un cre-
cimiento de 1.10% (contra el 2% previsto por
la SHCP). Si no hay repunte en el primer tri-
mestre, se tardaré la recuperacién en 2020”.

Para €l, la merma del FEIP reduce el
margen de maniobra para las finanzas pu-
blicas: “Si tienes una economia en proble-
mas, el ingreso baja; normalmente lo que
hacen los gobiernos del mundo es seguir
gastando de forma anticiclica, bajan los
ingresos pero vas a tener un déficit mayor
para que la economia no baje tanto, pero
si tienes un limitante de 2% del déficit y si
bajan los ingresos, ;qué vas hacer con el
gasto? Lo vas a reducir”,

No obstante, prosigue, "si lo reduces es
prociclico; no estas ayudando a una eco-
nomia que necesita estimulo fiscal. Esa es
la problematica en el régimen fiscal que
tenemos. Puede ser ayudado temporal-
mente por el FEIP, pero esa no es una solu-
¢ién de largo plazo”,

El asunto no es menor; deja ver la de-
bilidad estructural del gobierno mexicano
para hacerse de recursos que no sean los
derivados del petréleo, es decir, de ingresos
tributarios s amplios yue garanticen la
sostenibilidad de las finanzas publicas.

A lo largo del sexenio de Enrique Pefia
Nieto, el fondo alcanzé la cifra récord de
288 mil millones de pesos en 2018, Un afio
antes dichos ahorros rondaban los 239 mil
millones de pesos. I.a mayor parte provino
de los Remanentes de Operacién del Ban-
co de México (Banxico), derivados a su vez
de la depreciacién del peso frente al délar.

En los primeros nueve meses del afno
pasado el FEIP registr entradas por 28 mil
529 millones de pesos. De la aportacién
del Fondo Mexicanc del Petréleo obtu-
vo 11 mil 455 millones, mientras que por
otros productos financieros recibié 17 mil
74 milloncs de pesos.

Las alertas

El uso del FEIP en el primer afio del actual
gobiemo no sélo encendié las alarmas en-
tre los especialistas, sino también en la
junta de gobierno de Banxico, donde el te-
ma se ha abordado, cada vez con un to-
no mas fuerte, en cinco de ocho reuniones
realizadas en 2019 para determinar la po-
litica monetaria.

Asf lo dejan ver las minutas de esas
reuniones, a las que asisten el goberna.
dor del Banco de México (Banxico), Alejan.
dro Diaz de Leon; los subgobernadores Jo-
nathan Heath, Gerardo Esquivel, Eduardo
Guzmdn e Irene Espinosa, ademés del titu-
lar de 1a SHCP y el subsecretario del ramo.

La primera vez fue el 27 de marzo de
2019, cuando en Hacienda atn era secre-
tario Carlos Urzda y subsecretario Artu-
ro Herrera, Unc de ellos consideré que la
propuesta de usar parte del FEIP para otor-
gar un apoyo financiero a Pemex de una
sola vez, asi como usar esos recursos co-
mo herramienta de politica fiscal contra-
ciclica puede tener efectos positivos, pero
también conlleva riesgos.

Ademads sostuvo que la efectividad del
apoyo dependeré no sélo del monto, sino
del destino de los recursos.

La segunda ocasién fue el 26 de junio,

Herrera, Riesgos

cuando la junta de gobierno de Banxico ad-
virtié que en un entormo de menores ingre-
304 existe poco margen de maniobra para la
politica fiscal. La mayoria de los asistentes
enfatizaron que esto podria conducir 2 una
politica de aumentar el IEPS a los combusti-
bles y a retiros al FEIP. A esa reunién no asis-
tieron los representantes de la SHCP.

En la reunién del 14 de agosto de 2019,
cuando Arturo Herrera ya estaba al frente
de la SHCP y Gabriel Yorio subsecretario,
algunos integrantes de la junta considera-
ron importante tener presentes los desa-
fios derivados del uso del FEIP en un con-
texlv yue implica riesgos considerables.

Conforme pasaban los meses, los ni-
meros de lus finanzas piblicas apuntaban
2 menores ingresos y con ello la posibili-
dad de agotar el I'TIP.

“Lo anterior representa un desafio, da-
do que los faltantes de recursos deberdn
ser compensados con mayores recortes
en el gasto, una mayor capacidad recau-
datoria y, probablemente, con un uso ma-
yor del FEIP, lo que podria traducirse en
una presién futura sobre las finanzas pu-
blicas, ya que se agotaria parte de la reser-
va para hacer frente a choques futuros”,
advirtié uno de los miembros de la junta
el pasado 25 de septiembre.

La quinta y ultima ocasién que se tocé
el tema en Banxico fue el pasado 18 de di-
ciembre, donde ya se identifican los pro-
blemas estructurales que arrastran las ar-
cas del pais: “Algunos destacaron que los
objetivos para 2020 se basan en supuestos
optimistas y, que con la utilizacién de los
recursos del FEIP este afio, los fondos para
hacer frente a contingencias se reducirén
considerablemente”.

Un integrante de la junta agregd que el
superavit primario se alcanz6 mediante el
subejercicio del gasto y el uso de recursos
del FEIP. Acoté que ulilizar éste para en-
frentar faltantes de ingresos en ausencia
de choques imprevistos no atiende a los
problemas estructurales,



Para entonces los ingresos totales del
sector gﬁblico ya iban 4.5% por debajo de
lo aprobado en la Ley de Ingresos de la Fe-
deracion 2019. Es decir, presentan una cai-
da de 218 mil millones de pesos entre ene-
roy noviembre del afio pasado, de acuerdo
al Informe Mensual de Finanzas Publicas
correspondiente a noviembre.

En detalle, los ingresos petroleros son
los que han acumulado el mayor rezago:
21% (201 mil millones) en relacién con su
meta para el periodo enero-noviembre de
2019, a pesar de que en noviembre recupe-
raron terreno.

Al respecto seiiala el informe de Méxi-
co Evaliia: “En efecto (los ingresos petro-
leros) exhibieron un repunte en compara-
cién con los obtenidos el mes anterior (22
mil millones de pesos adicionales), pero
no fue suficiente, porque de todos modos
estuvieron por debajo su meta planteada
para noviembre, que son 9 mil millones de
pesos por debajo”.

Los ingresos tributarios muestran un
menor rezago que los petroleros, pero se
ubican 3.2% o 97 mil millones de pesos por
debajo de lo previsto por Hacienda.

Los ingresos por Impuesto Sobre la Ren-
ta (ISR) e Impuesto al Valor Agregado (IVA)
han sido menores a lo aprobado para el pe-
riodo enero-noviembre (con 57 y 58 mil mi-
liones de pesos, respectivamente). Méxi-
co Evaliia destaca que desde junio del afio
pasado se observa que el ingreso por IVA es
menor al aprobado y el del ISR desde julio.

En cambio, el ingreso por el Impues-
to Especial sobre Produccién y Servicios
(IEPS) de gasolinas y diésel esta por enci-
ma de su meta por 34 mil millones de pe-
so0s. S6lo en noviembre se obtuvieron in-
gresos por 25 mil millones,

Al respecto, México Evalia acota que,
si bien los datos de Hacienda indican que
los ingresos estdn por encima de su me-
ta, el gobierno ha compensado con 247 mil
millones los ingresos faltantes. Lo ha he-
cho de dos maneras: usando 149.5 mil mi-
llones de pesos del ahorro del fondo FEIP y
transfiriendo a Pemex 97 mil millones, los
cuales se registraron como ingreso petro-
lero, aunque en realidad no provienen de
la venta de hidrocarburos.

La urgencia de una reforma fiscal

Desde otra perspectiva, los ingresos tota-
les del Sector Piblico cayeron 4.9% o 234.5
mil millones de enero a noviembre de
2019, en relacién con el mismo periodo del
aio previo, sin considerar los ingresos re-
gistrados provenientes del FEIP y de trans-
ferencias realizadas a Pemex. El problema
es que el gasto tampoco mejora,

Segiin México Evaliia, la composicién
del gasto publico sigue deteriordndose. El
total de la inversion fisica publica, consi-
derando incluso la realizada en Pemex, ca-

y6 14% en los primeros 11 meses de 2019,
respecto del mismo periodo del ano previo.

El gasto en inversidn fisica piblica dis-
tinta de Pemex cayé 21.5% real en compa-
racién con el mismo periodo del afio ante-
rior, y representa 10% del gasto corriente
del sector publico, es decir, la menor pro-
porcién observada desde 1990 para el pe-
riodo enero a noviembre.

La especialista Mariana Campos con-
sidera que al gobierno de Lopez Obrador
no le va a quedar opcién: “La Secretaria de
Hacienda est4 évida de una reforma fis-
cal... Creo que Arturo Herrera también re-
quiere una reforma fiscal y més bien ha
sido la presidencia la que ha estado re-
nuente a la discusién, porque implica mu-
chos costos politicos”.

Enlista cuéles tendrian que ser los con-
tenidos de dicha reforma: “Obviamente te-
nemos que fortalecer los ingresos; al mis-
mo tiempo tiene que haber un compromiso
del gobierno en mejorar la decisién del gas-
to publico. El gobierno gasta muy poco en
infraestructura, que ademds no solamente
es un tema de que gastan poco, no hay pla-
neacién de proyectos de infraestructura”.

Ademés opina que el gobierno necesi-
ta ampliar sus fuentes de inversién y de
financiamiento privado: “;Qué va a pasar
con el financiamiento a la salud? ;Con el
financiamiento a las pensiones? Esa es la
caja de Pandora que nadie quiere abrir”,

En los Criterios Generales de Politica
Econémica 2020, la SHCP planteé la nece-
sidad de cambiar las reglas fiscales. Para
su operacién, considera fondos de estabi-
lizacién y de ahorro de largo plazo como
el FEIP, el Fondo de Estabilizacién de los
Ingresos de las Entidades Federativas, asf
como el Fondo Mexicano del Petréleo para
la Estabilizacién y el Desarrollo.

“A pesar de que en los Gltimos afios la
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Campos. Situacion insostenible

economia mexicana se ha beneficiado de
la prudencia fiscal para mantener la es-
tabilidad macroeconémica, la actual regla
fiscal no ha cumplido integralmente con el
objetivo de consolidar la disciplina presu-
puestaria y lograr la sostenibilidad de las
finanzas y la deuda piblicas en el mediano
y largo plazos”, se lee en dichos criterios.

También sefiala que el disefio de la
nueva regla fiscal deberia considerar el
establecimiento de un ancla fiscal de me-
diano plazo, deja abiarta la posibilidad de
la creacién y el uso de un fondo contraci-
clico (que permita ahorrar en la parte alta
del ciclo y usar los recursos para financiar
el gasto en la parte baja), asi como clausu-
las de escape que deben contemplar sé-
lo un rango bien definido de factores (por
ejemplo, choques grandes en el precio del
petrdleo, crisis financieras, desastres na-
turales) y establecer claramente cuéndo
deben aplicarse y cémo volver a imple-
mentar los compromisos de la regla fiscal.

Por ultimo, el citado documento de
Hacienda contempla el fortalecimiento de
la transparencia fiscal y la creacién de un
Consejo Asesor Independiente para ayu-
dar al anélisis y la calibracién de los obje-
tivos fiscales del gobierno.

Al respecto, la especialista de México
Evalda concluye: “Es lo ir6nico, lo recono-
cen pero no mandaron nada en el Paquete
Econémico 2020. Ser{a un riesgo esperar la
discusién hasta después de 2021. Los es-
tados también ya estdn afectados. Estdn
recibiendo menos participaciones de lo
que se habian aprobado y eso trae un po-
co nerviosas a las calificadoras”.

Para conocer la posicién oficial respec-
to a este tema, el reportero buscé a Gabriel
Yorio Gonzélez, subsecretario de Hacien-
da, Hasta el cierre de edicién no habia res-
puesta de su parte.®




